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Ozet

Diinya genelinde ¢evre kirliligi, kiiresel 1sinma, kaynak yetersizligi ve
kaynaklarin etkin kullanilamamasi, siirdiiriilebilir kalkinma oOniindeki en
onemli engeller arasinda yer almaktadir. Sanayilesme, hizli kentlesme ve artan
enerji talebi, atmosferde sera gazi emisyonlarini artirarak kiiresel 1sinmay1
hizlandirmakta ve iklim krizini derinlestirmektedir. Bunun yani sira su,
enerji ve hammadde gibi temel kaynaklarin smnirli olmasi, mevcut tiiketim
kaliplartyla  birlestiginde kaynak yetersizligi sorununu biiyiitmektedir.
Gegmigte ekosistemlerin korunmasi ve gevresel siirdiiriilebilirligin saglanmasi
amactyla birgok uluslararasi anlagma imzalanmugtir. Bu anlagmalarin temel
amaci, ¢evresel bozulmayr oOnlemek, dogal kaynaklarin siirdiiriilebilir
kullanimini tegvik etmek ve iklim degisikligiyle kiiresel olgekte miicadele
etmektir. Kiiresel Olgekte cevresel sorunlarin derinlesmesinde isletmelerin
faaliyetleri belirleyici bir rol oynamaktadir. Ozellikle sanayi devrimi sonras
hizla artan iiretim ve tiiketim odakli ekonomik faaliyetler, dogal kaynaklarin
asirt kullanimu, sera gazi emisyonlarinin artig1 ve ekosistemlerin bozulmasina
yol agmugtir. Firmalar; enerji kullanimi, atik tretimi, fosil yakit tiiketimi
ve tedarik zinciri stiregleriyle dogrudan veya dolayl olarak gevre kirliligine
katkida bulunmaktadir. Bu baglamda, isletme faaliyetlerinin stirdiiriilebilirlik
ilkeleri  dogrultusunda yapilandirilmasi, ¢evresel etkilerin - minimize
edilmesinde kritik bir gereklilik olarak ortaya ¢ikmaktadir. Siirdiiriilebilir
finansman, isletmelerde finansal kararlar alinirken sadece ekonomik kazanglar
degil, ayn1 zamanda cevresel, sosyal ve yonetisimsel (ESG) faktorleri de
dikkate alan bir yaklagimdir. Finansal siirdiiriilebilirlik stratejisine sahip
olmak, sirketler acisindan uzun vadeli basart ve rekabet giicii igin kritik
oneme sahiptir. Bu stratejiler, firmalarin yalmzca ekonomik karhiligini degil,
ayni zamanda gevresel ve sosyal performansini da iyilestirmeyi hedefler. Bu
baglamda galismanin sonucunda, igletmeler gevre kirliligini 6nlemeye yonelik
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uluslararast anlagmalari (6rnegin Kyoto Protokolii, Paris Tklim Anlagmast)
desteklemek amaciyla finansal siirdiiriilebilirlik stratejilerini gevresel hedeflerle
uyumlu hale getirmesi gerekmektedir.

Giris

Giiniimiiz diinyasinin ¢oziilmesi zor olan ve giinden giine derinlegen
ckonomik, sosyal ve gevresel pek ¢ok sorunu (yoksulluk, aghk, gelir-servet
adaletsizlikleri, cinsiyetegitsizligi, miilkstizlesme, kiiresel isitnma ve kaynaklarin
hizla tiikenmesi vs.) varken, kaynaklarin hizli ve verimsiz kullanimi ayrica
gevresel risklerin artigt bu sorunlar1 daha da derinlestirmektedir (Cogkun,
2024). Gilintimiizde gevresel risklerin artiginin sonucu olarak kiiresel 1sinma
sorunu ortaya ¢itkmistir. Kiiresel iklim krizi, giiniimiizde diinya genelinde
ckosistemler, ekonomik yapilar ve toplumsal yagam iizerinde derin ve gok
boyutlu etkiler olusturan kritik bir gevresel sorun olarak ortaya ¢ikmaktadur.
Ozellikle fosil yakitlarin yaygin ve kontrolsiiz kullanimi, sera gazi
emisyonlarindaki siirekli artig ve ormansizlagma gibi insan kaynakl faaliyetler,
atmosferde geri dondiiriilemez degisimlere neden olmaktadir. Bu siireg,
ortalama kiiresel sicakliklarin yiikselmesine, deniz seviyelerinde artiga ve agir1
hava olaylarinin daha sik ve daha giddetli yaganmasina yol agmaktadir. S6z
konusu iklimsel degisiklikler; tarimsal iretkenligin azalmas, su kaynaklarinin
tehdit altina girmesi ve biyolojik gesitlilikte ciddi kayiplar yaganmasi gibi pek
gok ¢evresel ve ekonomik sorunu beraberinde getirmektedir. Ayrica bu kriz,

halihazirda var olan sosyal ve ekonomik esitsizlikleri daha da derinlestirme
potansiyeline sahiptir (LPP, 2008).

Literatiirde genel kabul goren bir goriige gore, ¢evresel kalitenin
bozulmas, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin 6niinde ciddi bir engel tegkil
etmekte ve aymi zamanda yoksullugun azaltilmasi yoniindeki g¢abalari da
sekteye ugratmaktadir. Bu dogrultuda Munasinghe (1992), ¢evre kirliligi ile
ckonomik biiyiime arasindaki gerilime dikkat gekerek, ¢evresel bozulmanin
kalkinma siireglerinin stirdiiriilebilirligini zayiflattigin1 ve Ozellikle diistik
gelirli  toplumlar icin yoksulluk dongiistinii  kirmayr  zorlagtirdigini
vurgulamaktadr.

Cevresel sorunlarin kiiresel olgekte yarattigr tehditler, gevre koruma
konusunda uluslararast ig birligini kaginilmaz bir gereklilik haline getirmistir.
Bu kapsamda, bir¢ok uluslararasi ¢evre anlagmasi, ekosistemlerin korunmasi
ve c¢evresel siirdiiriilebilirligin  saglanmasi amaciyla imzalanmigtir. Bu
anlagmalarin temel amaci, gevresel bozulmayr 6nlemek, dogal kaynaklarin
stirdiiriilebilir kullanimini tegvik etmek ve iklim degisikligiyle kiiresel 6l¢ekte
miicadele etmektir. Ornegin, 1992 yilinda Rio de Janeiro’da gergeklestirilen
Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansr’'nda (UNCED) kabul edilen



Toralim Kavaasion | Aysegiil Kavadavut | 39

Birlesmis Milletler Tklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi (UNFCCC), iklim
degisikligiyle miicadelede uluslararas: diizeyde atilmis en 6nemli adimlardan
biri olarak kabul edilmektedir (UNFCCC, 1992). Bunun yaninda, Montreal
Protokolii (1987), ozon tabakasina zarar veren maddelerin kullanimini
kademeli olarak ortadan kaldirmay: hedefleyerek gevre koruma alaninda
somut basarilar elde etmistir (Montreal Protocol, 1987).

Kyoto Protokolii (1997), gelismis {iilkelerin sera gazi emisyonlari
azaltma yiikiimliiliiklerini hukuki bir ¢ergeveye baglamasi agisindan 6nem
tagimaktadir (Kyoto Protocol, 1997). Daha giincel bir gelisme olarak, 2015
yilinda imzalanan Paris Anlagmasi, kiiresel sicaklik artigin1 2°C’nin altinda
tutma ve miimkiinse 1.5°C ile simirlama hedefiyle iklim politikalarinda yeni
bir dénemin baglangict olmugtur (Paris Agreement, 2015). Ayrica, 1992
yilinda kabul edilen Biyolojik Cesitlilik Sozlegmesi (CBD), ekosistemlerin,
tiirlerin ve genetik gesitliligin korunmasina yonelik biitiinciil bir yaklagim
sunmaktadir (CBD, 1992). Bu ¢ok tarafli anlagmalar, devletlerin gevre
krizlerine kars1 ortak sorumluluk bilinciyle hareket ettigini ve gevresel
yonetisimin uluslararast diizeyde kurumsallasmakta oldugunu ortaya
koymaktadir.

Kiiresel 0lgekte ¢evresel sorunlarin  derinlesmesinde  isletmelerin
faaliyetleri belirleyici bir rol oynamaktadir. Ozellikle sanayi devrimi
sonrast hizla artan iiretim ve tiikketim odakli ekonomik faaliyetler, dogal
kaynaklarin agirt kullanimi, sera gazi emisyonlarinin artig1 ve ekosistemlerin
bozulmasina yol agmistir. Firmalar; enerji kullanimi, atik tiretimi, fosil yakit
titketimi ve tedarik zinciri siiregleriyle dogrudan veya dolayh olarak gevre
kirliligine katkida bulunmaktadir. Bu baglamda, kurumsal faaliyetlerin
stirdiiriilebilirlik ilkeleri dogrultusunda yapilandirilmasi, ¢evresel etkilerin
minimize edilmesinde kritik bir gereklilik olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ayrica,
kurumsal sosyal sorumluluk (CSR) anlayisinin yaygimnlasmasiyla birlikte,
firmalarin gevreye karsi duyarhiligi, sadece etik bir sorumluluk degil, ayni
zamanda uzun vadeli finansal performans ve itibar agisindan da stratejik bir
unsur haline gelmistir. Bu gergevede, firmalarin ¢evresel etkilerini azaltmaya
yonelik uygulamalar1 benimsemeleri; iklim degisikligiyle miicadele, dogal
kaynaklarin korunmasi ve stirdiirtilebilir kalkinma hedeflerine ulagilmas:
agisindan hayati 6neme sahiptir (Li vd., 2022).

Firmalarda finansal siirdiiriilebilirlik ile ESG (Environmental, Social, and
Governance) faktorleri arasindaki iligki, giintimiizde giderek artan sekilde
akademik ve kurumsal ¢evrelerin dikkatini ¢ekmektedir. Bu iligki hem
stratejik karar alma siireglerinde hem de yatirrmer davraniglarinda belirleyici
hale gelmigtir. Finansal siirdiirtilebilirlik, bir firmanin uzun vadeli gelir elde
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etme kapasitesini korurken ayni zamanda kaynaklarini etkin ve sorumlu
bigimde yonetmesini ifade eder. ESG performans: yiiksek firmalar gevresel
etkilerini (6rnegin karbon emisyonlarini) azaltmakta, ¢aligan haklarma
saygili davranmakta ve geffat kurumsal yonetigim yapilar1 olusturmaktadir.
Bu uygulamalar, firmalarda uzun vadeli finansal riskleri azaltir ve yatirimei
giivenini artirir. ESG agisindan giiglii firmalarin, borglanma maliyetlerinin
diisiik oldugu, daha istikrarl nakit akiglarina sahip oldugu ve kriz dénemlerine
karg1 daha direngli oldugu bir¢ok galiymada ortaya konmusgtur (Friede, Busch
& Bassen, 2015; Khan, Serafeim & Yoon, 2016).

Kurumsal yatirimcilar ESG kriterlerine uygun firmalara daha fazla ilgi
gostermekte ve bu firmalara daha uzun vadeli sermaye saglamaktadir. Bu
baglamda ESG, yalnizca etik bir sorumluluk degil ayn1 zamanda stratejik
bir rekabet avantaji olarak goriilmektedir. Ornegin gevresel siirdiiriilebilirligi
on planda tutan firmalarin piyasa degeri daha yiiksek olurken, sosyal alanda
giiclii uygulamalar: olan firmalar daha diigiik ig giicti devri ve daha yiiksek
verimlilik oranlarina ulagabilmektedir. Bu da dogrudan finansal performansa
katki saglar. Ayrica geffaf yonetisim yapilari, yatinmailarn risk algisini
azaltmakta ve hisse senedi fiyatlarini olumlu etkilemektedir.

Firmalarda finansal siirdiiriilebilirlik stratejilerinin etkin bir gekilde
uygulanmasi, yalnizca kisa vadeli karliligr degil, ayn1 zamanda uzun vadeli
deger yaratimimi ve kurumsal dayamikliigi dogrudan etkileyen kritik bir
unsur olarak degerlendirilmektedir. Finansal siirdiirtilebilirlik, firmalarin
kaynaklarini verimli kullanma, riskleri minimize etme ve stratejik hedeflerine
ulagirken ekonomik, gevresel ve sosyal boyutlar: biitiinctil sekilde yonetme
kapasitesini ifade eder. Bu stratejilerin etkin uygulanmasi sayesinde firmalar,
sermaye maliyetlerini azaltabilir, yatirnmcr giivenini artirabilir, krizlere kargt
direngli bir yap1 olugturabilir ve degisen piyasa kosullarina daha hizli adapte
olabilirler. Ayrica siirdiiriilebilir finansal yapilar, ESG kriterlerine uyumlu
karar alma siiregleriyle entegre edildiginde, kurumsal itibar, rekabet avantaji
ve diizenleyici uygunluk gibi alanlarda da 6nemli faydalar saglamakta; boylece
tirmalarin stirdiiriilebilir biiylime hedeflerine ulagmalar1 kolaylagmaktadir
(Baumgartner, 2014).

Bu ¢aligmanin amaci, firmalarin faaliyetlerini stirdiiriirken uyguladiklar:
finansal stirdiiriilebilirlik stratejilerini agiklamaktir. Bu amagla, aligmanin girig
kisminda bu konudaki genel ger¢eve ortaya konulmus, ikinci kisimda finansal
stirdiiriilebilirlik stratejileri ESG boyutunu da igerecek sekilde agiklanmistir.
Caliymanin sonraki kisminda, ulusal ve uluslararas: literatiirde yer alan
caligmalar ortaya konulmug, ¢aligma sonug ve Oneriler ile tamamlanmugtir.
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1. Finansal Siirdiiriilebilirlik Stratejileri

Siirdiiriilebilir finansman, ¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) kriterlerinin
yatirrm kararlarina sistematik bi¢imde dahil edilmesini tanimlayan bir
finansman yaklagimidir. Avrupa Komisyonu’nun siirdiiriilebilir finansman
tanimina gore, bu yaklagim yalnizca kisa vadeli finansal kazanglarla sinirl
kalmamakta; finansal kurumlarin yatrimlarini gevresel ve toplumsal
hedeflerle uyumlu hale getirerek uzun vadeli ekonomik biiyiime ve gevresel
biitiinliigiin korunmasimni da amaglamaktadir. Bu ¢ergevede siirdiirtilebilir
finansman, biyolojik = ¢esitlilik, iklim degisikliginin hafifletilmesi ve
adaptasyonu, kirliligin 6nlenmesi gibi ¢evresel hedeflerin yani sira, toplumsal
esitlik, igci haklar1 ve seffaf yonetisim gibi sosyal ve kurumsal yonetigim
unsurlarini icermektedir (EC, 2025).

Onde gelen finansal diizenleyici ve standardizasyon kuruluglarindan ICMA
(International Capital Market Association) tarafindan yapilan “Sustainable
Finance: High-level Definitions” galigmasi da benzer ilkeleri paylagmaktadir.
Bu kaynakta siirdiiriilebilir finansman; iklim finansmani, yesil finans ve
sosyal finans gibi daha dar gevresel/sosyal finans kategorilerini kapsamanin
otesinde, destek verdigi kuruluslarin ekonomik siirdiirtilebilirligini, finansal
sisteme olan etkisini ve yatirrmlarin uzun vadeli deger yaratma potansiyelini
goz Oniinde bulundurur. Boylece siirdiiriilebilir finansmanin, yalnizca
finansal performansla degil, finansal sistemin riskleri, finansal aktorlerin
sorumluluklart ve genel toplumsal refah ile de iliskili bir gergevede ele
alinmasi gerektigi vurgulanmaktadir (ICMA, 2020).

Ozetle siirdiiriilebilir finansman, finansal kararlar alinirken sadece
ekonomik kazanglar1 degil, ayn1 zamanda ¢evresel, sosyal ve yonetigimsel
(ESG) faktorleri de dikkate alan bir yaklagimdir. Bagka bir deyisle,
stirdiiriilebilir finansman, bugiiniin ihtiyaglarini kargilarken gelecek nesillerin
ihtiyaglarini tehlikeye atmayan bir finansal sistem olusturmayr amaglar.
Siirdiiriilebilir finans, yatirim, kredi, sigorta, tasarruf ve diger finansal
hizmetlerin, gevresel ve sosyal etkileri goz 6niinde bulundurarak toplumsal
tayda ve gevresel siirdiiriilebilirlik ilkesine uygun olarak kullanilmasini tegvik
eder.

Finansal siirdiiriilebilirlik stratejisine sahip olmak, sirketler agisindan
uzun vadeli basar1 ve rekabet giicii igin kritik 6neme sahiptir. Bu stratejiler,
firmalarin yalnizca ekonomik karhligini degil, ayn1 zamanda gevresel ve
sosyal performansini da iyilegtirmeyi hedefler. Hermundsdottir ve Aspelund
(2022), tretim firmalar1 Gzerinde yaptiklari ¢alismada siirdiiriilebilirlik
stratejilerinin benimsenmesinin gevresel ve sosyal inovasyonu artirdigini ve
bunun da girketlerin pazar konumunu gii¢lendirerek finansal performanslarini
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olumlu etkiledigini ortaya koymusgtur. Dolayisiyla finansal siirdiirtilebilirlik
stratejileri, kurumsal itibari artirmakta, yatirimer giivenini pekistirmekte ve
sirketin piyasa degerini uzun vadede desteklemektedir. Bu agidan stratejiler,
sirketlerin sadece riskleri azaltmasina degil ayni zamanda firsatlar1 da
degerlendirmesine yardimcr olmaktadir (Hermundsdottir & Aspelund,
2022).

Diger yandan, finansal siirdiirtlebilirlik stratejisinden yoksun olan
firmalar ciddi zorluklarla karsilagabilmektedir. Laats ve Lukason (2022),
Estonya sirketlerini inceledikleri ¢aliymalarinda, stirdiirtilebilirlik girisimleri
olmayan igletmelerin iflas riskinin belirgin bigimde daha yiiksek oldugunu
ortaya koymuglardir. Aragtirma, bu tiir firmalarin digsal soklara kargi
daha kirilgan olduklarini ve finansal dayanikliliklarinin sinirl kaldigini
gostermektedir. Stratejik finansal siirdiiriilebilirlik yaklagimi olmadiginda,
sirketler likidite sorunlari, bor¢ 6deme giigliikleri ve yatirimcr giiven kaybi
gibi sorunlarla kargilagabilirler. Ayrica uzun vadede piyasa degerinde azalma,
payday iliskilerinde bozulma ve diizenleyici kurumlarin baskisi ile kargilagma
olasiliklar1 artmaktadir. Bu durum, finansal siirdiiriilebilirlik stratejilerinin
yoklugunun yalmzca kisa vadeli degil, ayn1 zamanda uzun vadeli kurumsal
varlik icin de tehdit olusturdugunu kanitlamaktadir (Laats & Lukason,
2022).

Isletmelerde finansal siirdiiriilebilirlik stratejisini olusturmak igin bazi
adimlarin izlenmesi gerekmektedir. Bu adimlar ise, mevcut durum analizi
ve risk degerlendirmesi, siirdiiriilebilirlik hedeflerinin belirlenmesi, ESG
kriterlerine uygun finansal araglarin segilmesi, tedarik zinciri ve operasyonel
uyum, entegre raporlama ve performans izleme, isletmede kurumsal kiiltiiriin
doniigtiirtilmesi, mevzuat uyumu ve tegviklerden yararlanma, teknoloji ve
veri yonetimi entegrasyonundan olugmaktadir.

1.1. Isletmelerde Gelir Cesitlendirme ve Kaynak Yonetimi

Gelir gesitlendirme stratejisi, finansal siirdiiriilebilirligin en Onemli
bilesenlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Tek bir gelir kaynagina
bagimli kalmak, isletmeleri digsal soklara ve piyasa dalgalanmalarna kars:
kirilgan hale getirirken, farklilagtirilmig gelir akiglar1 kurumsal dayaniklilig
artirmaktadir. Carroll ve Stater (2009), kir amaci giitmeyen kuruluglar
tizerinde yaptiklar1 ampirik analizde, gelir kaynaklarini gesitlendiren
kurumlarin mali istikrarlarinin daha yiiksek oldugunu ve beklenmeyen
ekonomik dalgalanmalara daha kolay uyum sagladiklarini ortaya koymustur.
Bu bulgu, yalnizca sivil toplum kuruluglart igin degil, sirketler agisindan
da gegerlidir; ciinkii gegitlendirilmis gelir yapisi, uzun vadeli planlama
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ve finansal esneklik saglamaktadir. Bununla birlikte, gelir ¢esitlendirme
sadece risk azaltict bir mekanizma degil, ayn1 zamanda stratejik bliyiime ve
inovasyon firsatlar1 da yaratmaktadir. Cesitli gelir kaynaklarina sahip firmalar,
yatirimer ve paydag giivenini daha kolay tesis edebilmekte, ayn1 zamanda
yeni i3 modelleri ve pazar firsatlarin1 degerlendirebilmektedir. Carroll ve
Stater (2009) ayrica gesitlendirilmis gelir yapisinin, finansal stirdiiriilebilirlik
tizerinde dogrudan olumlu bir etki yarattigini ve bu etkinin 6zellikle kriz
donemlerinde daha belirgin hale geldigini vurgulamaktadir. Dolayisiyla gelir
gesitlendirme, finansal siirdiiriilebilirlik stratejilerinin merkezinde yer alan
uzun vadeli deger yaratma ve kurumsal direnglilik i¢in kritik bir yaklagimdir.

1.2. Isletmelerde Maliyet Yonetimi ve Operasyonel Verimlilik

Maliyet yonetimi ve operasyonel verimlilik, sirketlerin finansal
stirdiiriilebilirlik stratejilerinde kritik rol oynamaktadir. Etkin maliyet kontrolii
ve silire¢ optimizasyonu, firmalarin kaynaklarini daha verimli kullanmalarin
saglayarak uzun vadeli dayaniklihgr artirir. Schaltegger ve Burritt (2010),
stirdiiriilebilirlik muhasebesi iizerine yaptiklari ¢aligmalarinda, isletmelerin
maliyet yonetimi uygulamalarini yalnizca kisa vadeli karlihgi artirmak
i¢in degil, ayn1 zamanda ¢evresel ve sosyal etkileri dikkate alarak finansal
stirdiiriilebilirligi giiglendirmek amaciyla da kullandiklarini belirtmektedir.
Bu yaklagim, operasyonel verimliligi artirirken, siirdiiriilebilir deger
yaratimina katkida bulunmaktadir. Bunun yaninda operasyonel verimlilik
hem rekabet avantaji hem de krizlere karg1 dayaniklilik agisindan 6nemlidir.
Verimsiz siireglere sahip girketler, maliyet baskisi altinda karliliklarin
korumakta zorlanirken, verimliligi yiiksek sirketler diisiik maliyet yapilari
sayesinde piyasa dalgalanmalarina kargt daha direngli olmaktadir. Maliyet
yonetimi ve verimlilik uygulamalarinin entegre siirdiiriilebilirlik stratejileriyle
birlestiginde, uzun vadeli finansal performans: destekledigini ve yatirimci
giivenini artirdigini ortaya koymustur. Bu nedenle, maliyet yonetimi ve
operasyonel verimlilik, yalnizca finansal performansi giiglendiren araglar
degil, ayni zamanda finansal siirdiriilebilirligi kurumsal stratejilerin
merkezine yerlestiren temel unsurlardir.

1.3. Isletmelerde Finansal Planlama ve Risk Yonetimi

Finansal planlama, girketlerin siirdiiriilebilir bir gekilde biiyiimesi ve
krizlere karg1 direng gelistirmesi agisindan hayati 6neme sahiptir. Uzun
vadeli finansal planlama sayesinde isletmeler, nakit akiglarin1 daha etkin
yonetebilir, yatirim kararlarini stratejik hedeflerle uyumlu hale getirebilir
ve kaynak tahsisini daha rasyonel bir bi¢gimde gergeklestirebilir. Stratejik
yonetim literatiiriinde finansal planlamanin sirketlerin gevresel belirsizlikler
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kargisinda uyum saglama kapasitelerini artirdigr ve bu sayede finansal
strdiirtilebilirligin temel dayanaklarindan biri oldugu vurgulanmaktadir.
Dolayisiyla finansal planlama, sirketlerin yalnizca mevcut performanslarini
degil, ayn1 zamanda uzun vadeli kurumsal siirekliliklerini giivence altina alan
bir mekanizma olarak 6ne ¢ikmaktadir. Risk yonetimi ise finansal planlamanin
tamamlayic1 unsuru olarak igletmelerin stirdiiriilebilirlik stratejilerinde kritik
rol oynar. D6viz kuru dalgalanmalari, faiz orani degisimleri, likidite sorunlari
ve piyasa belirsizlikleri gibi finansal riskler, sirketlerin varligini tehdit
edebilecek boyuta ulagabilir. Lam (2014), kurumsal risk yonetimi (ERM)
ger¢evesinde yaptigi ¢aligmada, risk yonetimi siireglerinin stratejik kararlarla
biitlinlestirilmesinin, sirketlerin finansal dayaniklibigini  giiglendirdigini
ve uzun vadeli siirdiiriilebilirlik agisindan kritik bir avantaj sagladigin
belirtmektedir. Bu agidan risk yonetimi, girketlerin beklenmedik goklara
karg1 esnekligini artirarak finansal stirdiiriilebilirligin vazgegilmez bir unsuru
haline gelmektedir.

1.4. Isletmelerde Yatirim ve Sermaye Yapist

Yatirrm ve sermaye yapist stratejileri, finansal siirdirilebilirligin
temel taglarindan biridir. Sirketlerin 6zkaynak-borg¢ dengesi, uzun vadeli
yatirrmlarin siirdiiriilebilir bigimde finanse edilmesinde kritik rol oynar.
Modigliani ve Miller’in (1958) klasik sermaye yapist teorisine gore, bir
firmanin piyasa degeri, sermaye yapisindaki bor¢ ve 6zsermaye bilesimine
baglidir; bu gergevede borcun vergi kalkani avantaji olsa da agir1 borglanma
finansal riskleri artirmaktadir. Bu baglamda, siirdiiriilebilir bir sermaye
vapisi, bor¢ ve oOzkaynak arasindaki optimal dengeyi gozeterek hem
yatirrmer giivenini artirmakta hem de firmanin uzun vadeli biiyiime
kapasitesini desteklemektedir. Bu nedenle sermaye yapist stratejileri, finansal
stirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmak igin yalnizca maliyet azaltict degil, ayn1
zamanda risk yonetici bir arag olarak da islev gormektedir. Ote yandan,
giiniimiizde sermaye yapisi kararlarinin yalnizca finansal boyutu degil, ayni
zamanda ¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) kriterleriyle uyumu da 6nem
kazanmaktadr.

Kriiger (2015), yatirrmcilarin giderek artan oranda ESG performansina
duyarli olduklarim1 ve yiiksek ESG skoruna sahip firmalarin sermaye
maliyetlerinin daha diigiik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum, yatirim
ve finansman stratejilerinde ESG faktorlerinin entegrasyonunu zorunlu hale
getirmektedir. Ornegin, yesil tahvil ihraglart veya siirdiiriilebilirlik baglantil
krediler yoluyla saglanan fonlama, sirketlere yalnizca finansal avantaj
saglamakla kalmamakta, ayn1 zamanda paydag nezdinde giiven insa ederek
kurumsal itibar1 da giiglendirmektedir. Dolayisiyla yatirim ve sermaye yapisi
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stratejileri, ESG entegrasyonu ile birlikte degerlendirildiginde, finansal
stirdiiriilebilirligi destekleyen biitiinciil bir yap: kazanmaktadir (Kriiger,
2015).

1.5. Isletmelerde ESG Entegrasyonu

ESG entegrasyonu, finansal siirdiiriilebilirlik stratejilerinin glintimiizdeki
en kritik boyutlarindan biridir. Cevresel, sosyal ve yonetisim faktorlerinin
yatirrm ve yonetim kararlarina dahil edilmesi, sirketlerin yalmizca kisa
vadeli karlihgina degil, ayni zamanda uzun vadeli deger yaratimina da
katkida bulunur. Friede, Busch ve Bassen (2015) tarafindan yapilan
2.000°den fazla ampirik ¢alismay1 kapsayan meta-analiz, ESG performansi
ile finansal performans arasinda gogunlukla pozitif bir iligki bulundugunu
ortaya koymustur. Bu bulgu, gevresel duyarlilik, sosyal sorumluluk ve
giiglii kurumsal yonetisim uygulamalarinin, sirketlerin sermaye maliyetini
diigiiriirken yatirnmer giivenini artirdigini gostermektedir. Dolayisiyla ESG
entegrasyonu, finansal stirdiiriilebilirligin yalnizca etik bir gereklilik degil,
ayni zamanda rasyonel bir finansal strateji oldugunu kanitlamaktadir. Ayrica
ESG faktorleri, risk yonetimi ve kurumsal dayanikhligin artirilmasinda da
onemli bir aragtir. Yiiksek ESG performansina sahip firmalarin gevresel
regiilasyonlara uyumda, sosyal paydas iliskilerinde ve yonetisim geffafhiginda
daha bagarili olduklari; bu sayede hukuki, operasyonel ve itibar risklerini
daha etkin yonettikleri goriilmektedir. Khan, Serafeim ve Yoon (2016),
sektorlere 6zgii olarak “maddi” ESG konularina odaklanan girketlerin finansal
getirilerinin, bu konular1 goz ard1 eden sirketlerden daha yiiksek oldugunu
gostermektedir. Bu durum, ESG’nin yalmizca sosyal sorumluluk degil, ayni
zamanda finansal performansi ve siirdiirtilebilir biiylimeyi dogrudan etkileyen
bir unsur oldugunu kanitlamaktadir. Dolayisiyla ESG entegrasyonu, finansal
stirdiiriilebilirlik stratejilerinde girketlerin uzun vadeli bagarilarini giivence
altina alan temel bir gergeve olarak degerlendirilmektedir.

1.6. Isletmelerde Dongiisel Ekonomi ve Yesil Finans Araglart

Dongiisel ekonomi yaklagimi, kaynak verimliligini artirarak atiklar1 en aza
indirmeyiveboylecesirketlerinhemcevreselhemdefinansalsiirdiiriilebilirligini
giiglendirmeyi amaglar. Geleneksel “al-iiret—tiiket—at” modelinin yerine
“azalt-yeniden kullan—geri doniistiir” prensiplerini benimseyen dongiisel
ekonomi, ESG’nin gevresel boyutuyla dogrudan ortiismektedir. Kirchherr,
Reike ve Hekkert (2017), dongiisel ekonomi stratejilerinin firmalarin
yalnizca karbon ayak izlerini azaltmakla kalmadigini, ayn1 zamanda maliyet
tasarrufu saglayarak uzun vadeli finansal siirdiirtilebilirligi destekledigini
belirtmektedir. Bu nedenle, dongiisel ekonomi uygulamalar, 6zellikle tiretim
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sektorlerinde hem gevresel sorumluluk hem de finansal dayaniklilik saglayan
bir stratejik ¢erceve sunmaktadir.

Yesil finans araglari ise, dongiisel ekonomi girisimlerinin ve ESG
uyumlu projelerin finansmaninda kritik bir rol oynamaktadir. Yesil tahviller,
stirdiiriilebilirlik baglantili krediler ve karbon piyasalari, gevresel ve sosyal
fayda saglayan yatirimlara diigitk maliyetli finansman imkan: sunmaktadir.
Flammer (2021), yesil tahvil ihrag eden girketlerin yalmzca gevresel
performanslarini degil, ayn1 zamanda piyasa degerlerini de artirdiklarini
gostermektedir. Bu bulgu, yatirnmcilarin ESG uyumlu finansal araglara
olan ilgisini ortaya koymaktadir. Dolaysiyla yesil finans mekanizmalari,
dongiisel ekonomi uygulamalarini fonlayarak ESG kriterlerinin kurumsal
finansman stratejilerine entegre edilmesini saglamaktadir. Boylece, finansal
stirdiiriilebilirlik, ¢evresel etkinin azaltilmasi ve yatirimei giiveninin artirtlmasi
yoniinde biitiinciil bir yapiya kavugmaktadir.

1.7. Isletmelerde Kurumsal Yonetisim ve Seffaflik

Kurumsal yonetisim ve geffaflik, finansal stirdiiriilebilirlik stratejilerinin
temelini olugturan unsurlardir. Giiglii yonetigim yapisi, sirketlerin paydaslara
karg1 hesap verebilirligini artirarak uzun vadeli yatirime giivenini destekler.
Bu durum aym zamanda ESG’nin “yoOnetisim” boyutunun merkezinde
yer almaktadir. Claessens ve Yurtoglu (2013), gelismekte olan piyasalarda
kurumsal yonetigsim uygulamalarinin girket degerini dogrudan etkiledigini,
seffaf raporlama ve etkin denetim mekanizmalarinin finansal siirdiiriilebilirligi
giiglendirdigini gostermektedir. Bu bulgular, seffafhigin sadece diizenleyici
bir gereklilik degil, ayn1 zamanda piyasa performansini artiran stratejik bir
arag oldugunu ortaya koymaktadir. Bunun yaninda geffaf raporlama ve giiglii
yonetigsim, ESG uyumlu yatirnmlar1 gekmede kritik bir rol oynamaktadir.
Yiiksek geffaflik diizeyine sahip sirketler, yatirimcilar tarafindan daha diigiik
riskli goriilmekte ve bu nedenle sermaye maliyetleri azalmaktadir. Eccles,
Ioannou ve Serafeim (2014), siirdiiriilebilirlik raporlamasinda seffaf olan
sirketlerin hem hisse senedi performanslarinin hem de muhasebe bazh
finansal sonuglarinin uzun vadede daha gii¢lii oldugunu kanitlamistir. Bu
agidan kurumsal yonetisim ve seffaflik, ESG cercevesinde yalnizca etik
ve sosyal bir sorumluluk degil, ayn1 zamanda finansal siirdiiriilebilirligi
destekleyen temel bir stratejik unsur olarak degerlendirilmektedir.

2. Literatur

Finansal siirdiiriilebilirlik literatiirii son yirmi yilda Onemli bir
doniigiim gegirmistir. Erken donem ¢aligmalarda kavramsal ¢ergeveler 6n
plandayken (Leo6n, 2001), giiniimiizde hem gelismis hem de gelismekte
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olan iilkelerden elde edilen ampirik bulgularin yani sira, siirdiirtilebilir
finans araglari, siirdiiriilebilirlik raporlamasi ve yonetimsel yapilarin etkileri
tizerine yogunlagan ¢ok boyutlu bir aragtirma alani ortaya gtkmugtir. Cesitli
baglamlarda yapilan galigmalar, finansal siirdiiriilebilirligin yalnizca gevresel
ve sosyal sorumlulukla degil, ayn1 zamanda rekabet giicti, yatirnmei giiveni,
kaynak ¢esitliligi ve stratejik yonelim gibi faktorlerle dogrudan iligkili
oldugunu gostermektedir (Soytag vd., 2017; Danso vd., 2019; Ukko vd.,
2019; Diaz-Garcia vd., 2020; Ferrer vd., 2020; Ye & Gong, 2021; Alketbi
vd., 2022; Hasu vd., 2025).

Ampirik ¢aligmalar farkli iilke baglamlarinda gesitli sonuglar sunmaktadr.
Soytag vd. (2017), Tiirkiye’de BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne katilimin
firmalarin ROA degerlerini artirdiginy, fakat biiyiikliik ve ge¢mis performans
kontrol edildiginde etkinin zayifladigin belirtmistir. Benzer bigimde, Li vd.
(2022) Pakistan imalat sektoriinde ¢aliganlara yonelik KSS uygulamalarinin
hem dogrudan hem de gevresel siirdiiriilebilirlik araciligiyla performansa
katki sagladigin, tesis kapasitesinin ise bu iliskide 6nemli bir diizenleyici rol
oynadigini bulmustur. Alketbi, Ntim ve Zoufa (2022), BAE’de 120 halka
agik firma itizerinde 2008-2019 donemine ait verilerle siirdiirtilebilirligin
firma stratejisi ve finansal performans iliskisine etkisini analiz etmistir.
Panel veri modelleri ve GMM tahmin yontemleri kullanilarak elde edilen
bulgular, siirdiiriilebilirlik uygulamalarinin performanst anlamli bi¢imde
artirdigini ortaya koymustur. Ayrica, stratejik yonelim stirdiirtlebilirligi
performansa baglayan kritik bir faktor olarak 6ne ¢ikmug, giiglii kurumsal
yonetisim mekanizmalarinin bu etkiyi pekistirdigi belirlenmigtir. Caligma,
stirdiiriilebilirligin Orta Dogu baglaminda da firmalara rekabet avantaji
sagladigin gostermektedir. Avrupa baglaminda Difaz-Garcfa vd. (2020),
cevresel inovasyonlarin kisa vadede maliyet yaratabilmesine ragmen uzun
vadede maliyetleri azaltarak karlilig: artirdigini, bu etkinin diizenleyici sikilik
ve kamu tegvikleri tarafindan giiglendirildigini ortaya koymustur. Ferrer,
Loépez-Arceiz ve del Rio (2020), Avrupa’daki 434 sirketin 2008-2017
donemi verilerini kullanarak 2014/95/EU Direktifi’nin finansal analistlerin
tahmin dogrulugu {izerindeki etkisini incelemistir. Bulgular, direktifin
ylriirliige girmesinden sonra analistlerin EPS tahmin dogrulugunun belirgin
sekilde arttigini gostermektedir. Ozellikle, daha once diigiik raporlama
kalitesine sahip firmalarda bu iyileyme daha giigliidiir. Ayrica, GRI
standartlarinin benimsenmesi analistlerin dogruluk seviyelerini yiikseltmig
ve iiye devletlerdeki farkl transpozisyon diizeyleri bu iligkiyi etkilemistir.
Caliyma, Avrupa’da stirdiiriilebilirlik raporlamasinin hem miktarin1 hem
de kalitesini artiran diizenleyici miidahalelerin finansal piyasalar agisindan
onemli bir bilgi avantaji yarattigini ortaya koymaktadir
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Dijitallesme ile siirdiiriilebilirlik arasindaki etkilesim de literatiirde 6ne
ctkmaktadir. Ukkovd. (2019), Finlandiya’daki KOBT’lerde dijitaligstratejisinin
tinansal performans iizerindeki etkisini incelemis ve siirdiirtlebilirlik
stratejisinin bu iligkide moderator rol oynadigini tespit etmistir. Bulgular,
yonetsel kapasitenin siirdiiriilebilirlik stratejisiyle birlestiginde performansi
artirdigini, operasyonel kapasiteyle olan iliskinin ise zayifladigini gostermigtir.
Geligmig piyasalara iligkin bulgular ise daha farklidir. Danso vd. (2019),
Gana’da 269 KOBI iizerinde yiiriittiikleri iki agamali anket verisine dayalt
caligmada, gevresel stirdiiriilebilirlik yoneliminin (ESO) finansal performans
tizerindeki etkisini ve rekabet stratejilerinin bu iliskideki roliinii incelemistir.
Bulgular, ESO’nun finansal performansi dogrudan ve anlamh sekilde
artirdigim gostermektedir. Ancak rekabet stratejilerine gore farkl etkiler
gozlenmigtir: diigiik maliyet stratejisi uygulayan ve uygulamayan firmalar
arasinda anlaml bir fark bulunmazken, farklilastirma stratejisi izleyenlerde
ESO’nun performans tizerindeki etkisi giiglii ve anlamlhidir. Entegre stratejide
ise her iki grupta da ESO pozitif etkiler gostermistir. Bu sonuglar, gelismekte
olan iilkelerde faaliyet gosteren KOBIlerin rekabet stratejisinden bagimsiz
olarak ESO ile performanslarini artirabilecegini, ozellikle farkhlagtirma
stratejisinin ESO’nun etkisini giiglendirdigini ortaya koymaktadir. Kim
vd. (2023), Kore’de finansal siirdiiriilebilirlik gostergelerinin uzun vadeli
performansi giiglendirdigini, ESG kriterleriyle biitiinlestiginde yatirimci
giivenini artirarak sermaye maliyetini diigiirdiigiinii gostermistir.

NPO’lara yonelik literatiir de farkli dinamikleri agiga gikarmaktadir. Ye ve
Gong (2021), Cin’de 2.856 vakif {izerinde yaptiklar1 panel veri analizinde
finansal stirdiirtilebilirligi ~ giiglendiren faktorlerin  varlik  biiyiikligi,
gelir gesitliligi, yiiksek idari gider orami ve 6zel statii oldugunu ortaya
koymugtur. Ancak kamu vakiflar1 ve ulusal Olgekte faaliyet gosterenlerin
daha diigiik stirdiirtilebilirlik performansina sahip oldugu bulunmustur.
Bu bulgular, kaynak ¢esitlendirmesi ve organizasyonel ozelliklerin finansal
stirdiiriilebilirlik i¢in kritik oldugunu ortaya koymaktadir. Hasu vd. (2025)
ise Finlandiya’daki KOBTlerde siirdiiriilebilirlik stratejileri ile finansal
performans arasindaki iliskiyi ele almugtir. Caligma, ekonomik stratejinin
tinansal performans: giiglendirdigini, gevresel stratejinin ise kisa vadede
olumsuz etkiler yarattigini gostermistir. Ayrica siirdiirtilebilirlik yonetim
kontrol sistemlerinin (SMCS) moderator rolii oldugu ve kullanilan kontrol
tiiriine bagl olarak stratejik boyutlarin finansal performans tzerindeki
etkilerinin farklilasnig  bulgulanmisti. Bu durum, KOBT’lerde kaynak
kisithligr  ve stratejik tercihlerin, strdiiriilebilirlik-finansal ~ performans
iligkisinde kritik rol oynadigin1 gostermektedir.
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Kavramsal ve politika odakli katkilar da literatiirii zenginlestirmektedir.
Canikli (2022), yesil ve sosyal tahviller, siirdiiriilebilirlik endeksleri ve AB
Taksonomisi gibi araglarin siirdiirtilebilir kalkinma hedefleriyle baglantisini
vurgulamig, pandemi siirecinde sosyal tahvil ihracinin %170 oraninda
artig gosterdigini belirtmigtir. Ancak greenwashing ve standart eksiklikleri
gibi riskler 6ne gikmaktadir. Saavedra Garcia (2022) ise ISO standartlari,
stirdiiriilebilirlik raporlari, sosyal sorumlu fonlar ve endekslerin igletmelerin
finansal stirdiirtilebilirligini giiglendirdigini ve bir¢ok ampirik ¢aligmanin
stirdiiriilebilirlik ile finansal performans arasinda pozitit bir iligki tespit
ettigini aktarmistir.

Yonetimsel yapilarin - roliinii  inceleyen Soana (2024), ¢evresel
stratejilerin (gevresel insan kaynaklari, yesil tedarik zinciri, yesil iretim)
gevresel performansi artirdigini, yonetim kurullarindaki siirdiirtlebilirlik
komitelerinin ise tek bagina olumlu etkiler yarattigini, ancak baz stratejilerle
birlikte ikame edici rol oynayabildigini gostermistir. Bu bulgular finansal
ve finansal olmayan girketler arasinda farklilagmigtir. Stratejik perspektiften
Arsyad vd. (2024), ESG metrikleri, paydag katilim1 ve yesil finansal araglarin
entegrasyonunu igeren bir yol haritast sunmug, Munteanu vd. (2024) ise
dongiisel ekonomi perspektifinde finansal siirdiiriilebilirlik literatiiriinii
bibliyometrik yontemle analiz ederek dort tema etrafinda siniflandirmug ve
standardizasyon eksikliklerini vurgulamugtir.

Genel olarak literatiir, finansal siirdiirtilebilirligin farkli baglamlarda
farkli dinamikler tagidigini ortaya koymaktadir. Gelismekte olan tilkelerde
stirdiiriilebilirlik - yatirnmlari, kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalar
ve kaynak gesitliligi on plana ¢ikarken, Avrupa’da gevresel inovasyonlar
ve raporlama standartlart ekonomik deger yaratimi ve piyasalardaki bilgi
asimetrilerinin azaltilmasi agisindan belirleyici olmustur. Asya ve Orta Dogu
baglamlarinda ise ESG entegrasyonu, giiclii yonetigim mekanizmalar1 ve
stratejik yonelimler uzun vadeli finansal performansi destekleyen faktorler
olarak 6ne ¢itkmaktadir. Bunun yaninda, kavramsal ve bibliyometrik katkilar
stirdiiriilebilir finans araglarinin kiiresel dlgekte yayginlagtigini gostermekte,
ancak literatiirde halen standardizasyon, nedensellik testleri ve uzun vadeli
etkilerin daha kapsamli bigimde aragtirilmasi gerektigine isaret edilmektedir.

Yukarida 6zetlenen ¢aligmalar genel egilimleri ortaya koyarken, Tablo 1°de
aragtirmalarin kapsamu, kullanilan veri setleri, yontemleri ve temel bulgular:
sistematik bi¢imde sunulmugtur.
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Sonug ve Degerlendirme

Diinya genelinde gevre kirliligi, kiiresel 1sinma, kaynak yetersizligi ve
kaynaklarin etkin kullanilamamasi, stirdiirtilebilir kalkinma onitindeki en
onemli engeller arasinda yer almaktadir. Sanayilesme, hizli kentlesme ve
artan enerji talebi, atmosferde sera gazi emisyonlarini artirarak kiiresel
isinmayt hizlandirmakta ve iklim krizini derinlestirmektedir. Bunun yani sira
su, enerji ve hammadde gibi temel kaynaklarin sinirli olmasi, mevcut titketim
kaliplariyla birlestiginde kaynak yetersizligi sorununu  biiyiitmektedir.
Kaynaklarin etkin yonetilememesi ve israf edilmesi, yalmzca ekolojik dengeyi
bozmakla kalmamakta, ayn1 zamanda ekonomik istikrar1 ve toplumsal refahi
da tehdit etmektedir. Bu nedenle, ¢evresel siirdiiriilebilirlik politikalari,
dongiisel ekonomi yaklagimlari ve enerji verimliligi stratejileri, kiiresel
oOlgekte hem dogal kaynaklarin korunmasi hem de gelecek nesillerin yagam
hakkinin giivence altina alinmasi igin kritik 6neme sahiptir.

Gegmigte ckosistemlerin - korunmasi ve gevresel siirdiiriilebilirligin
saglanmast amaciyla birgok uluslararast anlagma imzalanmigti. Bu
anlagmalarin temel amaci, gevresel bozulmayr onlemek, dogal kaynaklarin
stirdiiriilebilir kullanimini tegvik etmek ve iklim degisikligiyle kiiresel 6lgekte
miicadele etmektir. 1992 yilinda Rio de Janeiro’da ger¢eklestirilen Birlegmig
Milletler Cevre ve Kalkinma Konferans'nda (UNCED) kabul edilen
Birlesmis Milletler Tklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi (UNFCCC), iklim
degisikligiyle miicadelede uluslararas: diizeyde atilmig en onemli adimlardan
biri olarak kabul edilmektedir. Bunun yaninda, Montreal Protokolii (1987),
ozon tabakasina zarar veren maddelerin kullanimini kademeli olarak
ortadan kaldirmay1 hedefleyerek gevre koruma alaninda somut basarilar elde
etmistir. Kyoto Protokolii (1997), gelismis tilkelerin sera gazi emisyonlarini
azaltma yiikiimliiliiklerini hukuki bir ¢ergeveye baglamasi agisindan 6nem
tagimaktadir. 2015 yilinda imzalanan Paris Anlagmasi, kiiresel sicaklik artigini
2°Cnin altinda tutma ve miimkiinse 1.5°C ile sinirlama hedefiyle iklim
politikalarinda yeni bir donemin baglangict olmustur.

Isletmeler, gevre kirliligini 6nlemeye yonelik uluslararast anlagmalari
(6rnegin Kyoto Protokolii, Paris Tklim Anlagmasi) desteklemek amaciyla
finansal stirdiiriilebilirlik = stratejilerini ¢evresel hedeflerle uyumlu hale
getirebilir. Bu kapsamda vyesil finansman araglarimin  (yesil tahviller,
stirdiiriilebilirlik baglantili krediler) kullanimi, yenilenebilir enerji yatirimlar:
ve enerji verimliligini artiracak projeler 6n plana ¢ikmaktadir. Dongiisel
ckonomi ilkelerinin benimsenmesi, atik yonetimi ve karbon emisyonlarinin
azaltllmasina yonelik finansal kaynaklarin ayrilmasi, igletmelerin  hem
uluslararast gevre taahhiitlerine uyumunu hem de kurumsal risklerini
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azaltmasini saglar. Flammer (2021), yesil tahvil ihrag eden girketlerin yalnizca
cevresel etkilerini azaltmadigini, ayni1 zamanda piyasalarda yatirimei glivenini
artirarak sermaye maliyetlerini diiglirdiiglinii gostermektedir. Bu bulgular,
cevresel siirdiiriilebilirlik stratejilerinin finansal stirdiiriilebilirlik ile dogrudan
baglantili oldugunu ortaya koymaktadir. Bu tiir stratejilerin benimsenmesi,
tirmanin performansi tizerinde hem finansal hem de itibar agisindan olumlu
etkiler yaratmaktadir. Cevre dostu yatirnmlar yapan ve uluslararasi gevre
anlagmalariyla uyumlu hareket eden sirketler, diizenleyici riskleri azaltmakta,
marka degerini giiglendirmekte ve uzun vadeli yatirrme ilgisini gekmektedir.
Eccles, Ioannou ve Serafeim (2014), strdiriilebilirlik stratejilerini ig
stireglerine entegre eden firmalarin hem hisse senedi performanslarinin hem
de muhasebe bazl finansal sonuglarinin, bu stratejileri uygulamayanlara
kiyasla daha yiiksek oldugunu ortaya koymustur. Dolayisiyla, gevre kirliligini
onlemeye yonelik uluslararasi anlagmalarla uyumlu finansal siirdiiriilebilirlik
stratejileri, firmalara yalmizca ekolojik sorumluluklarini yerine getirme
imkan1 sunmakla kalmaz, ayn1 zamanda uzun vadeli kurumsal performansi
ve rekabet giiciinii artiran bir stratejik avantaj saglar.



Toralim Karaasian | Aysegiil Kavadavut | 55

Kaynakgca

Alketbi, A., Ntim, C. G., & Zoufa, T. (2022). Firm strategy and financial per-
formance: What is the role of sustainability? Evidence from UAE. Busi-
ness Strategy and Development, 5(4), 388—402.

Arsyad, Z. K., Hartaty, S., Adelia, D., Pantjaningsih, P, & Hutagalung, D.
(2024). Sustainable financial strategies for responsible business growth.
Global International Journal of Innovative Research, 2(1), 336-342.

Baumgartner, R. J. (2014). Managing corporate sustainability and CSR: A con-
ceptual framework combining values, strategies and instruments cont-
ributing to sustainable development. Corporate Social Responsibility and
Envivonmental Management, 21(5), 258-271.

Canikli, S. (2022). Siirdiiriilebilir finans mekanizmalari, araglar ve stirdiiriilebi-
lir kalkinma iliskisi. Akdeniz IIBF Dergisi, 22(1), 26-39.

Carroll, D. A., & Stater, K. J. (2009). Revenue diversification in nonprofit or-
ganizations: Does it lead to financial stability?. Journal of public administ-
ration vesearch and theory, 19(4), 947-966.

Coskun, Y. (2024). ESG, siirdiiriilebilivlik krizinin ve sivket degevinin yeni anabtar:
mi? Tstanbul: Skala Yaymncilik.

Claessens, S., & Yurtoglu, B. B. (2013). Corporate governance in emerging
markets: A survey. Emerging markets veview, 15, 1-33.

Convention on Biological Diversity (CBD). (1992). Convention on biological
diversity. Retrieved August 12, 2025, from https://www.cbd.int/

Danso, A., Adomako, S., Amankwah-Amoah, J., Owusu-Agyei, S., & Konadu,
R. (2019). Environmental sustainability orientation, competitive stra-
tegy and financial performance. Business Strateqy and the Environment,
28(5), 885-895.

Diaz-Garcfa, C., Gonzdlez-Moreno, A., & Siez-Martinez, E J. (2020). Eco-in-
novation and firm performance: An empirical analysis of European firms.
Technological Forecasting and Social Change, 160, 120262.

Eccles, R. G., Ioannou, 1., & Serafeim, G. (2014). The impact of corporate
sustainability on organizational processes and performance. Management
science, 60(11), 2835-2857.

Ferrer, E.; Lopez-Arceiz, E J., & del Rio, C. (2020). Sustainability disclosure
and financial analysts” accuracy: The European case. Business Strateqy and
the Environment, 29(8), 2939-2952.

Flammer, C. (2021). Corporate green bonds. Journal of financial economi-
cs, 142(2), 499-516.

Friede, G., Busch, T, & Bassen, A. (2015). ESG and financial performance:

Aggregated evidence from more than 2000 empirical studies. Journal of
Sustainable Finance & Investment, 5(4), 210-233.



56 | Finansal Siivdiiriilebilivlik Stratejileri

Hasu, E., Saunila, M., & Ukko, J. (2025). Sustainability strategy and financial
performance in SMEs—On the role of sustainability management control
systems. Corporate Social Responsibility and Environmental Management,
32(4), 4819-4834.

Hermundsdottir, E, & Aspelund, A. (2022). Competitive sustainable manufa-
cturing-Sustainability strategies, environmental and social innovations,

and their effects on firm performance. Journal of Cleaner Production, 370,
133474.

ICMA. (2020). International Capital Market Association. Retrieved August 25,
2025, from https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Gre-
en-Bonds/Sustainable-Finance-High-Level-Definitions-May-2020-051020.
pdf

Khan, M., Serafeim, G., & Yoon, A. (2016). Corporate Sustainability: First Evi-
dence on Materiality. The Accounting Review, 91(6), 1697-1724.

Kim, J., Lee, S., & Park, H. (2023). Financial sustainability and corporate per-
formance: Evidence from Korea. Journal of Asian Business and Economic
Studies, 30(2), 145-162.

Kirchherr, J., Reike, D., & Hekkert, M. (2017). Conceptualizing the circular
economy: An analysis of 114 definitions. Resources, conservation and recyc-
ling, 127, 221-232.

Kriiger, P. (2015). Corporate goodness and shareholder wealth. Journal of finan-
cid economics, 115(2), 304-329.

Kyoto Protocol. (1997). Kyoto https://unfccc.int/kyoto_protocol protocol. Ret-
rieved August 3, 2025,

Leon, P. (2001). Four pillars of financial sustainability. Arlington, VA: The Na-
ture Conservancy.

Laats, K., & Lukason, O. (2022). Sustainability Initiatives and Failure Risk of
a Firm: How Are They Linked? Journal of Risk and Financial Manage-
ment, 15(11), 502.

Lam, J. (2014). Enterprise visk management: from incentives to controls. John Wi-
ley & Sons.

LPP. (2008). Low-Carbon Pathways Project (LPP) Report. International Insti-
tute for Environment and Development (IIED).

Li, H., Kuo, Y. K., Mir, M. M., & Omar, M. (2022). Corporate social responsi-
bility and environmental sustainability: Achieving firms sustainable per-
formance supported by plant capability. Economic research-Ekonomska ist-
razivanja, 35(1), 4580-4602.

Modigliani, E, & Miller, M. H. (1958). The cost of capital, corporation finan-

ce and the theory of investment. The American economic review, 48(3),
261-297.


https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Sustainable-Finance-High-Level-Definitions-May-2020-051020.pdf
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Sustainable-Finance-High-Level-Definitions-May-2020-051020.pdf
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Sustainable-Finance-High-Level-Definitions-May-2020-051020.pdf

Toralrim Karaasian | Aysegiil Kavadavut | 57

Montreal Protocol. (1987). Montreal protocol. Retrieved August 5, 2025, from
https://ozone.unep.org/treaties/montreal-protocol

Munasinghe, M. (1992). Environmental Economics and Sustainable Develop-
ment. Paper presented at the United Nations Conference on Environ-
ment and Development (UNCED), Rio de Janeiro, Brazil.

Munteanu, I, Ionescu-Feleagi, L., & Ionescu, B. S. (2024). Financial strategies

for sustainability: A circular economy perspective. Sustainability, 16(20),
Article 8942.

Paris Agreement. (2015). Paris agreement. Retrieved August 15, 2025, from
https://unfcce.int/processand-meetings/the-paris-agreement/the-paris
-agreement

Saavedra Garcia, M. L. (2022). La sostenibilidad empresarial y su relacién con el
desempeno financiero. Cuadernos de Administracion, 38(72), 1-20.

Schaltegger, S., & Burritt, R. L. (2010). Sustainability accounting for compa-
nies: Catchphrase or decision support for business leaders?. Journal of
World Business, 45(4), 375-384.

Soana, M. G. (2024). Environmental strategies, environmental performance and
board sustainability committees: Are financial and non-financial compa-
nies different? Research in International Business and Finance, 69, 102208.

Soytag, M. A., Denizel, M., Durak Usar, D., & Ersoy, I. (2017). Stirdiiriilebilir-
lik yatirimlarinin finansal performansa etkisi: Tiirkiye 6rnegi. Yonetim ve
Ekonomi Arastirmalar: Dergisi, 15(2), 140-162.

Ukko, J., Nasiri, M., Saunila, M. & Rantala, T. (2019). “Sustainability strategy
as a moderator in the relationship between digital business strategy and
financial performance”. Journal of Cleaner Production, 236: 117626

United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC).
(1992). United Nations framework convention on climate change. Ret-
rieved August 17, 2025, from https://unfccc.int/

UNEPD. (2023). Built-up land footprint. Retrieved August 6, 2025, from htt-
ps://www.unep.org/

Ye, S., & Gong, X. (2021). Funding the present and the future: Drivers of
NPO’s financial sustainability. Nomprofit Management and Leadership,
32(2), 197-218.

https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/overview-sustainable-finance en?

https://stirdiiriilebilir-finans-stratejisi-nasil-yapilandirilir-1zbzf


https://ozone.unep.org/treaties/montreal-protocol
https://unfccc.int/processand-meetings/the-paris-agreement/the-paris-agreement
https://unfccc.int/processand-meetings/the-paris-agreement/the-paris-agreement
https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en
https://sürdürülebilir-finans-stratejisi-nasıl-yapılandırılır-lzbzf

